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摘 　要 :投资银行的退出往往会威胁投资者的安全 ,甚至会严重影响到金融体系的稳健运行 ,给整个社
会经济生活带来重大影响。国外成熟市场上普遍建立了完备的投资银行退出机制。借鉴国际经验 ,中国应
建立完备的投资银行退出机制。
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Study on the Exiting Mechanism of Investing Bank
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( Financial Department , Xia Men University , Xiamen 361005 , China)
Abstract :The exiting of investing bank could threaten the security of investors , even influence the
operation of the financial system and social - economic life. It’s necessary for China to learn from other
countries’practices to establish the exiting mechanism of investing bank.






早在 1995 年 10 月 ,中银信托投资公司由于严重违规经营、不能支付到期债务和巨额亏损而被中
国人民银行接管 ,并于 1996 年 10 月被广东发展银行收购 ,首开我国金融机构退出市场的先河。
1995 年 ,上海万国证券公司在“327”国债期货事件中 ,严重违规、投机惨败 ,亏损达 20 亿元之巨。
结果 ,万国证券以同申银证券合并 ,重组成申银万国证券股份有限公司的方式退出市场。
1998 年 ,中国新技术创业投资公司和广东国际信托投资公司先后被中国人民银行关闭 (广东国
际信托投资公司于 1999 年宣告破产) 。
2002 年 7 月 ,锦州证券通过增资扩股 ,成为广发证券控股子公司。
2002 年 8 月 9 日 ,中国证监会发布关于撤消鞍山证券公司的公告。截至 2002 年 5 月底 ,鞍山证
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券公司所有者权益为 - 1. 7 亿元 ,大量居民高息债券未兑付 ,出现支付危机。鞍山证券被撤销后 ,其
下属营业部由民族证券实施托管 ,继续经营。
2002 年 9 月 9 日 ,中国证监会公告 :大连证券有限责任公司违法违规行为严重 ,公司已经资不抵
债 ,借用国债名义高息集资 7～8 亿元 ,已无法清偿到期债务 ,不再具备继续经营的条件。大连证券有
限责任公司成为首家被证监会取消证券业务许可并责令关闭的证券经营机构。
2003 年 6 月 5 日 ,富友证券公司证实 ,其下属的 6 家营业部已被西北证券公司接管。
2003 年 6 月 7 日 ,中国人民银行宣布 :鉴于中国经济开发信托投资公司严重违规经营 ,决定于当
日起撤销该公司 ,并停止其除证券经纪业务以外的其它一切金融业务活动。随后 ,由人民银行、财政
部、中国证监会等组成的清算组在清算公告发布的当日进驻该公司。
2003 年 11 月 25 日 ,鉴于佳木斯市证券有限责任公司严重违规经营 ,中国证监会决定自即日起撤
销佳木斯证券有限责任公司。







格要求 ;另一方面 ,一些国家对投资银行的破产专门立法 ,推进危机投资银行的自愿重组 ,保护与快速
重组那些具有生存能力的投资银行 ,使之成为持续经营的实体 ,同时迅速完成对不具有生存能力企业












提供特别的税收优惠。到 2000 年末 ,各国有问题投资银行的不良债权比例大幅下降 ,马来西亚和韩







客户利益 ,避免对市场产生过大的冲击。其中 ,典型的是以巴塞尔委员会及欧盟的建立护栏法 ( The








美国在 1970 年的《证券投资保护法》中规定 ,设立证券投资者保护公司 ,要求所有在证券交易所
注册的投资银行都必须成为该公司会员 ,并按照其经营毛利的 0. 5 %交纳会费 ,集中这部分会费成立
保险基金 ,用于投资银行在财务困难或破产时的债务清偿。香港也建立了类似的制度 ,香港《证券条









似于商业银行的存款制度。总的来说 ,投资银行保护机制的主要特点是 : (1) 大多数国家的投资银行






















2. 根据预警体系所提供的情况 ,把有问题的银行分为几种类型 ,针对不同类型的有问题银行采取
不同措施。图 1 显示了对不同类型投资银行退出市场的处理方式。
3. 设立投资者保护基金。成立投资者保护基金的目的在于运用市场手段对投资者进行赔偿 ,一







①　根据《国际金融报》(2004 年 1 月 9 日《问题券商何其多》)相关资料整理。
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